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Aunque el objetivo de este libro no es efectuar el análisis ni la eva-luación financiera de una empresa u organización sino proporcio-
nar metodología para la elaboración de planes estratégicos y para la 
formulación, la ejecución, el seguimiento y el control de la ejecución 
del plan estratégico, deben considerarse varios aspectos e instrumen-
tos financieros pues para la ejecución de un plan estratégico es im-
prescindible garantizar la financiación de las estrategias formuladas, 
efectuar las inversiones requeridas y hacer un control permanente y 
efectivo de las operaciones que generan ingresos (operacionales y no 
operacionales) y exigen egresos (costos y gastos).
Para tal efecto es necesario contar con una planeación financiera que 
provea las proyecciones financieras y la presupuestación que guíe 
la asignación de los recursos requeridos. Además, debe evaluarse 
el desempeño, el impacto de las estrategias formuladas para el 
logro de los objetivos propuestos, los resultados financieros y la 
generación de valor en la empresa u organización. Esta evaluación 
es eminentemente cuantitativa y debe hacerse periódicamente por 
medio de variadas herramientas financieras que fundamentalmente 
tienen que ver con presupuestos, estados financieros e indicadores 
(ratios) o razones financieras.
5.1 Presupuestos
De acuerdo con Del Río y Del Río (2009), un presupuesto es la estimación 
programada y sistémica de la operación y los resultados esperados 
por una empresa u organización en un partido determinado. Según 
Burbano (1993), “la palabra se deriva del francés antiguo bougette o 
bolsa. Dicha acepción intentó perfeccionarse posteriormente en el 
idioma inglés con el término budget, de uso común y que se traduce 
en nuestro idioma como presupuesto.”
Como estimaciones los presupuestos pueden clasificarse en atención 
a diferentes criterios de uso, utilidad, intereses, contenido, técnicas 
utilizadas, diseños, métodos para el cálculo, valuación, propósitos y 
otros. Son tan variados como tipos de empresas y organizaciones 
existentes y pueden adoptar la forma que se requiera según el pro-
pósito para el que se elabore.
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Dentro de ellos se encuentran los presupuestos públicos y los presu-
puestos privados. Los públicos son los que se elaboran y se usan en 
organizaciones públicas que deben cumplir leyes y normas que esta-
blecen principios, exigencias, condiciones, técnicas, procedimientos y 
múltiples aspectos para su elaboración y ejecución. Los presupuestos 
privados son los que elaboran y usan personas naturales y personas 
jurídicas como organizaciones y empresas que se asumen como he-
rramienta de planeación y control.
Sean privados o públicos, los presupuestos deben sustentarse en 
diferentes principios. En la tabla 10 se describen los principios del 
sistema presupuestal colombiano, establecidos en el título segundo 
del Decreto Presidencial 111 de 1996. Sus disposiciones regulan la 
programación, elaboración, presentación, aprobación, modificación 
y ejecución del presupuesto público.
Tabla 10. Principios presupuestales para el sector público en 
Colombia
Principio Definición
Planificación
“El presupuesto general de la Nación deberá guardar 
concordancia con los contenidos del plan nacional de 
desarrollo, del plan nacional de inversiones, del plan 
financiero y del plan operativo anual de inversiones 
(L. 38/89, art. 9º; L. 179/94, art. 5º).”
Anualidad
“El año fiscal comienza el 1º de enero y termina el 31 de 
diciembre de cada año. Después del 31 de diciembre 
no podrán asumirse compromisos con cargo a las 
apropiaciones del año fiscal que se cierra en esa fecha y 
los saldos de apropiación no afectados por compromisos 
caducarán sin excepción (L. 38/89, art. 10).”
Universalidad
“El presupuesto contendrá la totalidad de los gastos 
públicos que se espere realizar durante la vigencia 
fiscal respectiva. En consecuencia, ninguna autoridad 
podrá efectuar gastos públicos, erogaciones con 
cargo al tesoro o transferir crédito alguno, que no 
figuren en el presupuesto (L. 38/89, art. 11; L. 179/94, 
art. 55, inc. 3º; L. 225/95, art. 22).”
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Unidad de caja
“Con el recaudo de todas las rentas y recursos 
de capital se atenderá el pago oportuno de las 
apropiaciones autorizadas en el presupuesto general 
de la Nación.”
Programación 
integral
“Todo programa presupuestal deberá contemplar 
simultáneamente los gastos de inversión y de 
funcionamiento que las exigencias técnicas y 
administrativas demanden como necesarios para 
su ejecución y operación, de conformidad con los 
procedimientos y normas legales vigentes.”
Inembargabi-
lidad
“Son inembargables las rentas incorporadas en el 
presupuesto general de la Nación, así como los 
bienes y derechos de los órganos que lo conforman. 
Reglamentado por el Decreto Nacional 1101 de 2007.”
Coherencia ma-
croeconómica
“El presupuesto debe ser compatible con las metas 
macroeconómicas fijadas por el gobierno en 
coordinación con la Junta Directiva del Banco de la 
República (L. 179/94, art. 7º).”
Homeóstasis 
presupuestal
“El crecimiento real del presupuesto de rentas 
incluida la totalidad de los créditos adicionales de 
cualquier naturaleza, deberán guardar congruencia 
con el crecimiento de la economía, de tal manera 
que no genere desequilibrio macroeconómico (L. 
179/94, art. 8º).”
Fuente: compilación propia a partir del Decreto Presidencial 111 de 1996
De igual forma, para el caso de los presupuestos privados existen 
principios que guían las acciones en torno a su elaboración, ejecución 
y control. En la tabla 11 se compilan los principios definidos por Salas 
(1967).
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Tabla 11. Principios presupuestales para el sector privado
Grupo Principio Definición Objetivo / importancia
De 
previ-
sión
Predictibili-
dad
Posibilidad de predecir hechos 
que se espera sucedan Estudio an-ticipado que 
posibilita la 
obtención 
de los logros 
propuestos
Determina-
ción cuanti-
tativa
Definir unidades monetarias para 
los planes
Objetivo Prever los logros en función de objetivos
De 
planea-
ción
Precisión Los presupuestos deben ser pre-cisos y concretos
Ruta y cam-
bios para el 
logro de los 
objetivos pro-
puestos
Costeabili-
dad
El costo no debe superar los be-
neficios
Flexibilidad Se debe contar con margen de maniobra ante posibles cambios
Unidad
Un solo presupuesto para cada 
función y todos los presupuestos 
de todas las funciones deben 
estar coordinados (articulados)
Confianza
Apoyo decidido y fe en los 
principios y en la eficiencia del 
control presupuestal por todo el 
grupo social
Participa-
ción
Todos los miembros del grupo so-
cial (experiencia y conocimientos)
Oportuni-
dad 
Los planes deben estar formula-
dos antes de iniciar a ejecutar el 
presupuesto
Contabi-
lidad por 
áreas de 
responsabi-
lidad
La contabilidad y los principios de 
contabilidad generalmente acep-
tados como apoyo para el control 
presupuestal en cada área de la 
empresa u organización
De 
organi-
zación
Orden Definición clara de niveles de autoridad y responsabilidad
Definición 
clara de las 
actividades a 
ejecutar para 
el logro de 
los objetivos 
propuestos
Comunica-
ción
Claridad, oportunidad y conci-
sión en todo lo que se comunica 
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De 
direc-
ción
Autoridad Autoridad y responsabilidad van de la mano
Conducción 
de actuacio-
nes del grupo 
social para el 
logro de los 
objetivos pro-
puestos
Coordina-
ción
El interés general prima ante el 
interés particular
De 
control
Reconoci-
miento
Crédito a los logros y sanciones 
a faltas u omisiones Comparación 
entre lo pla-
neado (pre-
supuestado) 
y lo logrado 
(ejecutado)
Excepción Prioridad de los ejecutivos a los problemas excepcionales
Normas Normas claras y precisas para ob-tener utilidades y otros beneficios
Conciencia 
de costos
Toda decisión tiene efecto en los 
costos y debe ser efectiva
Fuente: compilación propia a partir Salas (1967)
Por tanto, la elaboración, la ejecución y el control de los presupuestos 
para la organización pública o la empresa privada deben atender 
los principios descritos. Así que, como ya mencionó, después de la 
socialización con el grupo social de la empresa u organización, el 
primer paso para la ejecución del plan estratégico elaborado es la 
formulación de los plantes tácticos o funcionales. Para ello, tal como 
se sugirió en las celdas “Recursos” de las matrices propuestas para 
la formulación de los planes tácticos, se deben describir y cuantificar 
los recursos materiales y humanos requeridos para el desarrollo de 
las actividades y el logro de la meta y se deben registrar los costos 
financieros de tales recursos materiales y humanos.
Entonces, la descripción y la cuantificación de tales recursos deben 
surgir del presupuesto o de los presupuestos que se requieran y se 
elaboren según corresponda. Pues tal como lo plantea Burbano (1993)
Los presupuestos se hallan en el nivel más 
detallado de la planeación al constituir 
una expresión financiera de los resultados 
esperados, en tiempo y económicos, para 
la entidad y cada una de sus áreas. Este 
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aspecto de concreción le da al presupuesto 
una importancia fundamental porque el 
acierto en sus pronósticos y la fidelidad en su 
ejecución determinarán el éxito o fracaso de 
la planeación. De esta importancia se deriva 
la necesidad de organizar un sistema de 
información que reporte oportunamente la 
ejecución presupuestal y que permita hacer el 
seguimiento con respecto a las operaciones, los 
insumos, lo producido, los resultados obtenidos 
y su reflejo en la situación financiera. La 
información asume un rol fundamental para el 
control pues permite especificar los resultados, 
interpretar las cifras acumuladas e individualizar 
las responsabilidades. De esta manera la 
información permite hacer el monitoreo de las 
actividades, el acompañamiento necesario para 
el logro de las metas, la toma de decisiones 
correctivas en caso de que circunstancias nuevas 
exijan el replanteamiento sobre la marcha, y 
finalmente, el seguimiento de los acuerdos 
exigidos por tales replanteamientos (p.20).
De modo que, deberán prepararse tantos presupuestos como objeti-
vos estratégicos propuestos, estrategias formuladas y planes tácticos 
necesarios para la ejecución del plan estratégico formulado ya que, 
como se ha mencionado, en esos presupuestos se deben describir y 
cuantificar los logros propuestos y los recursos requeridos. Para tales 
propósitos existen múltiples y variadas clasificaciones. No obstante, 
en la tabla 12, se describen algunos criterios y algunas clases o tipos 
de presupuestos que deberán elaborarse y podrán adaptarse según 
la necesidad y el tipo de organización o empresa.
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Tabla 12. Clases o tipos de presupuestos
Criterio Clase o tipo Descripción
Según la 
Flexibili-
dad
Rígidos
Para determinado volumen de actividad 
estimado. No admiten ajustes.
Estáticos
Fijos
Asignados
Flexibles o 
variables
Para diferentes niveles de actividad. Admiten 
ajustes; pueden adaptarse según las 
circunstancias (ingresos, costos y gastos).
Según el 
periodo de 
tiempo que 
cubran
A corto 
plazo Para periodos menores o iguales a un año.A largo 
plazo Para periodos superiores a un año.
Según el 
campo de 
aplicabili-
dad en la 
empresa u 
organiza-
ción
De opera-
ción o Eco-
nómicos
Considera todas las actividades de un 
periodo (un año). Se resume en el estado 
de resultados. Pueden ser presupuestos de 
ventas o ingresos operacionales, producción, 
compras, materiales, mano de obra, gastos 
operacionales de ventas, gastos operacionales 
de mercadeo, gastos operacionales de 
administración y otros.
Financieros
•	 Incluyen cuentas o rubros de los estados 
financieros (presupuesto de tesorería y 
presupuesto de erogaciones capitalizables).
•	 El de tesorería se elabora para el corto 
plazo (meses, bimestres, semestres, 
etc.) para programar las necesidades de 
efectivo (disponible y valores de fácil 
realización. Dentro de estos presupuestos 
están: ventas al contado, recuperación de 
cartera, ingresos financieros, redención 
de inversiones temporales o dividendos 
por participación en otras empresas). 
También de egresos como: congelación de 
pasivos, amortización de créditos, pagos a 
proveedores, pagos de nómina, pagos de 
impuestos o pagos de dividendos.
•	 El de erogaciones capitalizables contiene 
las inversiones en propiedad, planta 
y equipo (terrenos, construcciones, 
maquinaria y equipos). Sirve para evaluar 
alternativas de inversión, el monto 
requerido y la disponibilidad de los fondos 
en el tiempo, para lo cual, según el tipo de 
bien, debe considerar la inflación.
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Según el 
sector en 
el que se 
utilicen
Público
Ingresos y gastos de organizaciones del 
sector público (inversión, funcionamiento, 
servicio de la deuda pública, remuneración a 
funcionarios).
Privado Ingresos, costos y gastos de empresas y organizaciones privadas.
Fuente: compilación propia a partir Burbano (1993)
Como ejemplo de formatos, metodología y variables para incluir en los 
presupuestos, a continuación se registran presupuestos de ingresos 
(por ventas), inversiones (fijas; en maquinaria y equipos; en herramien-
tas; en muebles, enseres y equipos de administración y en activos dife-
ridos), costos y gastos para una empresa agropecuaria que dentro de 
su plan estratégico contempla la diversificación. Para ello, se formuló 
un objetivo estratégico que pretende “construir y poner en operación 
una planta para la producción y la comercialización de huevos de co-
dorniz, carne de codorniz y codornaza (estiércol de codornaza como 
abono orgánico) en el primer año del plan estratégico.”
En consecuencia, luego de los estudios de mercado técnico, 
administrativo, financiero y la evaluación financiera, económica, 
social y ambiental y demás componentes del estudio de factibilidad 
preparado para la construcción y la operación de una planta para la 
producción y la comercialización de huevos de codorniz, carne de 
codorniz y codornaza (estiércol de codornaza como abono orgánico) 
en el primer año del plan estratégico, se cuenta con los presupuestos 
que se presentan a continuación.
En la tabla 13, como presupuesto de ventas, se registran las proyec-
ciones de la demanda de huevos de codorniz, carne de codorniz y 
codornaza en cinco años.
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Tabla 13. Presupuesto de ventas anuales de huevos de codorniz, 
carne de codorniz y codornaza
Presupuesto de ventas anuales de huevos de codorniz (sin incremento en 
la producción)
Año 1 2 3 4 5
Cantidad 1.120.000 1.120.000 1.120.000 1.120.000 1.120.000
Presupuesto de ventas anuales de carne de codorniz en kilogramos (sin 
incremento en la producción)
Año 1 2 3 4 5
Cantidad 10.000 10.000 10.000 10.000 10.000
Presupuesto de ventas anuales de codornaza en kilogramos (sin 
incremento en la producción)
Año 1 2 3 4 5
Cantidad 12.800 12.800 12.800 12.800 12.800
Fuente: elaboración propia
Como se puede observar, se proyectan las unidades demandadas en 
cada año sin considerar incrementos en la demanda durante cinco 
años. A partir de tales proyecciones se construye el presupuesto de 
ingresos por ventas que se presenta en la tabla 14.
Tabla 14. Presupuesto de ingresos por ventas (en términos 
constantes y sin incremento en las ventas)
Concepto Años1 2 3 4 5
Huevos de 
codorniz 1.120.000 1.120.000 1.120.000 1.120.000 1.120.000
Precio por 
unidad 146 146 146 146 146
Subtotal 
huevos de 
codorniz
163.520.000 163.520.000 163.520.000 163.520.000 163.520.000
Carne de 
codorniz (en 
libra)
10.000 10.000 10.000 10.000 10.000
Precio por 
libra 18.500 18.500 18.500 18.500 18.500
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Subtotal carne 
de codorniz 185.000.000 185.000.000 185.000.000 185.000.000 185.000.000
Codornaza (en 
kilogramo) 12.800 12.800 12.800 12.800 12.800
Precio por 
kilogramo 4.400 4.400 4.400 4.400 4.400
Subtotal 
codornaza 56.320.000 56.320.000 56.320.000 56.320.000 56.320.000
Total 404.840.000 404.840.000 404.840.000 404.840.000 404.840.000
Fuente: elaboración propia
Una vez elaborado el presupuesto de ingresos se prepara el 
presupuesto de inversión requerida para construir la planta para la 
producción y la comercialización de huevos de codorniz, carne de 
codorniz y codornaza (estiércol de codornaza como abono orgánico) 
que satisfaga la demanda proyectada. Para ello se asume que la 
empresa cuenta con el terreno en el que se construirá la planta. De 
este modo, en la siguiente tabla se construye el presupuesto de 
inversión en obras físicas (inversión fija).
Sin embargo, para que sea tenido en cuenta para la elaboración de 
los estados financieros que se presentan más adelante, es preciso 
mencionar que el terreno en el que se construirá la planta tiene un 
costo de 50.000.000 de pesos.
Tabla 15. Presupuesto de inversión en obras físicas
Presupuesto de inversión en obras físicas
Detalle de inversiones Unidad Cantidad Costo unitario Costo total
Alambre de púas Metro 20.000 500 10.000.000
Postes en madera (3 m * 20 cm) Poste 200 2.000 400.000
Piedra rústica para cimiento Viaje 6 300.000 1.800.000
Arena de peña Viaje 4 400.000 1.600.000
Mixto gravilla y arena Viaje 9 600.000 5.400.000
Bloque catalán horizontal Bloque 4.000 1.000 4.000.000
Cemento Bulto 300 30.000 9.000.000
Tejas de Zinc Teja 100 27.000 2.700.000
Tejas de Eternit Teja 22 63.000 1.386.000
Madera listón en cedro 6 cm * 2,5 m2 42 23.900 1.003.800
Malla tipo pajarito en alambre de 
1/2 pulgada 0,90 cm de espesor 
por 30 
m2 4 106.900 427.600
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Tornillos fijados en acero caja 
* 1200 unidades Caja 2 42.900 85.800
Alambre de amarres para 
construcción kg 2 9.900 19.800
Barra de aluminio reforzada 
para las cortinas m2 8 47.900 383.200
Cortinas en PVC 120 cm de 
ancho * 185 cm de alto m2 8 31.900 255.200
Puertas en madera de pino 
0,80 * 200cm Unidad 6 345.800 2.074.800
Ventanas de aluminio ref. Alco 
120*120 cm Unidad 6 181.000 1.086.000
Estantes metálicos en lámina 
Cold rolled calibre 18 con 6 
entrepaños graduables 86cm 
de ancho * 2m de alto
Unidad 10 91.000 910.000
Bombillos led 0w Philips súper 
ahorro Unidad 6 40.000 240.000
Mano de obra Mes 4 1.000.000 4.000.000
Subtotal 46.772.200
Imprevistos 5% 2.338.610
Total 49.110.810
Fuente: elaboración propia
Después del presupuesto de inversión en obras físicas se elabora el 
presupuesto de inversión en maquinaria y equipo. 
Tabla 16. Presupuesto de inversión en maquinaria y equipos
Detalle de 
inversiones Unidad
Canti-
dad
Costo 
unitario Costo total
Incubadoras Incubadoras 2 2.200.000 4.400.000
Ovoscopio Ovoscopio 4 55.000 220.000
Lámparas Lámparas 4 90.000 360.000
Bombas 
fumigadoras
Bombas 
fumigadoras 2 150.000 300.000
Motobomba 
para agua
Motobomba 
para agua 2 900.000 1.800.000 
Módulos de 
jaulas 
 Módulos de 
jaulas  60 390.000 23.400.000
 Total 30.480.000
Fuente: elaboración propia
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Enseguida se prepara el presupuesto de inversión en herramientas. 
La tabla 17 corresponde a dicho presupuesto.
Tabla 17. Presupuesto de inversión en herramientas
Detalle de 
inversiones Unidad
Canti-
dad
Costo 
unitario
Costo 
total
Recogedor Recogedor 4 5.500 22.000
Escoba multiusos Escoba multiusos 4 14.900 59.600
Canecas en resina de 
1 m de altura
Caneca en 
resina 4 120.000  480.000
Total 561.600
Fuente: elaboración propia
Ahora, en la tabla 18, se presenta el presupuesto de inversión en 
muebles, enseres y equipos de administración.
Tabla 18. Presupuesto de inversión en muebles, enseres y 
equipos de administración
Detalle de inversiones Canti-dad
Costo 
unitario
Costo 
total
Escritorio modular en madera 3 280.000 840.000
Silla ergonómica para escritorio 
tipo gerente 3 268.000 804.000
Mesa en madera de 1,50 m. 1 200.000 200.000
Computador de escritorio H.P. todo 
en uno SATA SSHD de 1 TB, 5400 
rpm y procesador AMD Ryzen™ 5
2 2.049.000 4.098.000
Impresora de inyección H.P. 1 250.000 250.000
Archivador modular con tres 
gavetas en madera aglomerada 2 268.900 537.800
Teléfono celular 1 580.000 580.000
Vehículo (furgón) 1 45.000.000 45.000.000
Total 53.309.800
Fuente: elaboración propia
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El siguiente es el presupuesto de inversiones en activos diferidos e 
intangibles.
Tabla 19. Presupuesto de inversiones en activos diferidos e 
intangibles
Detalle de inversión Cantidad Costo Total
Estudio de factibilidad 1 24.500.000 24.500.000
Gastos de organización 1 1.000.000 1.000.000
Registro y matrícula mercantil 
(Ley 1429, Decreto 515 de 2011, 
ley de incentivos y formalización)
1 200.000 200.000
Marcas (diseño de logotipo y 
eslogan) 1 5.000.000 5.000.000
Entrenamiento de personal 1 1.200.000 1200000
Total gastos preoperativos 31.900.000
Fuente: elaboración propia
Después de elaborados los presupuestos de inversión se procede a 
preparar los presupuestos de costos. Así que como modelo, a conti-
nuación se presentan los presupuestos de costos de mano de obra, 
materiales y servicios para el primer año de operación de la plan-
ta para la producción y la comercialización de huevos de codorniz, 
carne de codorniz y codornaza (estiércol de codornaza como abono 
orgánico).
Con base en la legislación laboral colombiana y a partir del salario 
mínimo mensual vigente para el año 2019, el siguiente es el 
presupuesto de costos de mano de obra directa.
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Tabla 20. Presupuesto de mano de obra directa 
(primer año de operación)
Cargo
Salario 
men-
sual
Salud Pensión
Auxi-
lio de 
trans-
porte
Riesgos 
profesio-
nales
Caja de 
com-
pensa-
ción
Costo 
mensual
8,5% 12% 97.032 0,45% 4,0%
Granjero 828.116 70.390 99.374 97.032 3.727 33.125 1.131.763
Pagos por 
año
Cesan-
tías
Intere-
ses de 
cesan-
tías
Vaca-
ciones
Prima 
de servi-
cios Costo anual
No. de 
cargos Total
12 (1 sala-rio) 12,0%
(15 
días)
(1 sala-
rio)
13.581.155 828.116 99.374 414.058 828.116 15.750.819 2 31.501.638
Fuente: elaboración propia
La siguiente tabla corresponde al presupuesto de costos de materia-
les para el primer año de operación de la planta para la producción y 
la comercialización de huevos de codorniz, carne de codorniz y codor-
naza (estiércol de codornaza como abono orgánico).
Tabla 21. Presupuesto de costos de materiales 
(primer año de operaciones)
A. Materiales directos Unidad Cantidad Costo unitario Total
Codorniz Ejemplares 6.000 3.100 18.600.000
Concentrado para 
codornices Bulto de 40 Kg 130 51.000 6.630.000
Subtotal materiales directos 25.230.000
B. Materiales indirectos Unidad Cantidad Costo unitario Total
Medicamentos Bolsas de 25 gr 12 18.000 216.000
Empaque Bandejas(24 Un.) 70.000 130 9.100.000
Bolsas plásticas Paquete (100 Un.) 20 3.400 68.000
Guantes industriales calibre 25 Par 36 5.500 198.000
Tapabocas industriales, 
paquete de 100 unidades Unidad 2 22.000 44.000
Cajas de cartón para 20 
bandejas 30 docenas 320 960 307.200
Cinta empaque 4*8 cm *100 
metros * 12 unidades
Paquete * 12 
rollos 2 71.200 142.200
Subtotal materiales indirectos 10.075.600
Total 35.305.600
Fuente: elaboración propia
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En la tabla 22 se presenta el presupuesto de costos de materiales 
para el primer año de operación de la planta para la producción y la 
comercialización de huevos de codorniz, carne de codorniz y codor-
naza (estiércol de codornaza como abono orgánico).
Tabla 22. Presupuesto de costos de servicios 
(primer año de operaciones)
Servicio Unidad Cantidad Costo unitario
Costo 
mensual
Costo 
total
Energía eléctrica KW/h 600 40 24.000 288.000
Acueducto Mts3 60 2.500 150.000 1.800.000
Celular (minutos 
ilimitados e 
internet)
Plan 1 100.000 100.000 1.200.000
Mantenimiento 
de equipos
Manteni-
miento 6 50.000 300.000 3.600.000
Total 6.880.000
Fuente: elaboración propia
Después de elaborar los presupuestos de costos se deben preparar 
los presupuestos de gastos para el primer año de operación de 
la planta para la producción y la comercialización de huevos 
de codorniz, carne de codorniz y codornaza. Dentro de ellos se 
encuentran los presupuestos de gastos de depreciación (para los 
activos de producción y los activos de administración), los de gastos 
de personal administrativo, los de gastos de ventas y los de otros 
gastos administrativos.
De modo que, con base en el presupuesto de inversión en maquinaria 
y equipo, a continuación se presenta el presupuesto de gastos de 
depreciación de activos de producción para el primer año. Para ello 
es preciso comentar que el sistema de depreciación utilizado es el 
sistema de línea recta que asume que el valor en libros de un activo 
disminuye en forma lineal a medida que transcurre el tiempo. Es decir 
que en todos los años se asume el mismo gasto por depreciación.
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Tabla 23. Presupuesto de gastos de depreciación activos de 
producción (primer año de operaciones)
Activo Vida útil Costo activo Valor depreciación anual
Incubadoras 10 4.400.000 440.000
Ovoscopio 5 220.000 44.000
Lámparas 5 360.000 72.000
Bombas fumigadoras 10 300.000 30.000
Motobomba para agua 10 1.800.000 180.000
Módulos de jaulas 10 23.400.000 2.340.000
Total 30.480.000 3.106.000
Fuente: elaboración propia
El siguiente es el presupuesto de gastos de depreciación de activos 
de administración para el primer año. Este se elabora con base 
en el presupuesto de inversión en muebles, enseres y equipos de 
administración y utilizando el sistema de depreciación de línea recta.
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Tabla 24. Presupuesto de gastos de depreciación activos de 
administración (primer año de operaciones)
Activo Vida útil
Costo 
activo
Valor 
depreciación 
anual
Escritorio modular en madera 10 840.000 84.000   
Silla ergonómica para escritorio tipo 
gerente 10 804.000 80.400   
Mesa en madera de 1,50 m. 10 200.000 20.000   
Computador de escritorio H.P. todo 
en uno SATA SSHD de 1 TB, 5400 
rpm y procesador AMD Ryzen™ 5
5 4.098.000 819.600   
Impresora de inyección H.P. 5 250.000 50.000   
Archivador modular con tres gavetas 
en madera aglomerada 5 537.800 107.560   
Teléfono celular 5 580.000 116.000   
Vehículo (furgón) 5 45.000.000 9.000.000   
Total 52.309.800 10.277.560
Fuente: elaboración propia
En la tabla 25 se observa el presupuesto de remuneración del personal 
administrativo para el primer año de operación de la planta para la 
producción y la comercialización de huevos de codorniz, carne de 
codorniz y codornaza. Al respecto es importante aclarar que los 
cargos y demás variables con las que se elabora este presupuesto 
son tomados del estudio administrativo que hace parte del estudio 
de factibilidad elaborado y que los cálculos para las prestaciones 
sociales y aportes parafiscales se efectúan con base en la legislación 
laboral colombiana.
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Ahora, como se aprecia en la tabla 26, se prepara el presupuesto de 
otros de administración.
Tabla 26. Presupuesto de otros gastos administrativos 
(primer año de operaciones)
Detalle Uni-dad Cantidad
Costo 
unitario
Costo 
mensual
Costo 
total
Energía eléctrica KW/h 400 35 14.000  168.000
Acueducto Mts3 10 2.300 23.000  276.000
Telefonía celular Plan 1 100.000 100.000 1.200.000
Internet Plan 1  70.000 70.000  840.000
Mantenimiento 
equipos Global 6  15.000 90.000 1.080.000
Útiles de oficina Global 1 200.000 200.000 2.400.000
Papelería Global 1 200.000 200.000 2.400.000
Cafetería Global 1 200.000 200.000 2.400.000
Total 10.764.000
Fuente: elaboración propia
La tabla 27 corresponde al presupuesto de gastos de ventas.
Tabla 27. Presupuesto de gastos de ventas
(primer año de operaciones)
Detalle Unidad Canti-dad
Costo 
unitario
Costo 
total
Publicidad radial Cuña 60 30.000 1.800.000
Volantes promocionales Volante 5.000 50 250.000
Avisos clasificados 
(periódico local) Aviso 52 10.000 520.000
Degustaciones Degusta-ción 12  100.000 1.200.000
Transporte Global Global 1.000.000 1.000.000
Total 5.064 1.140.050 4.770.000
Fuente: elaboración propia
Por último, en la tabla 28 se registra el presupuesto de capital de 
trabajo requerido para el primer año de operaciones.
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Tabla 28. Presupuesto de capital de trabajo desde el 
punto de vista contable
(primer año de operaciones)
Activos corrientes Año 1
Corrientes caja 1.000.000
Bancos 1.000.000
Cuentas por cobrar -
Inventarios 35.305.600
Subtotal activos corrientes 37.305.600
Pasivos corrientes
Cuentas por pagar -
Subtotal pasivos corrientes 37.305.600
Total capital de trabajo 37.305.600
Fuente: elaboración propia
Naturalmente, como ya se advirtió, de acuerdo con el tipo de em-
presa u organización, el plan estratégico formulado, los objetivos 
planteados, las estrategias formuladas y los planes tácticos elabora-
dos, deberán prepararse los presupuestos que se requieran. Y, como 
se observó hasta acá, en cada uno de ellos se deben considerar las 
variables involucradas y los aspectos económicos, políticos, legales, 
normativos, ambientales, culturales, sociales, financieros, tecnológi-
cos y de cualquier otra índole según corresponda.
5.2 Estados f inancieros
Una vez se cuente con los presupuestos es necesario elaborar los 
estados financieros iniciales y los proyectados para el primer año de 
operaciones. Dichos estados son informes mediante los cuales las 
empresas y las organizaciones presentan su situación económica y 
financiera en determinado momento y los cambios en un periodo 
(mensual, bimestral, trimestral, semestral, anual). En ellos se relacio-
nan cifras monetarias que permiten que múltiples usuarios conozcan 
su desempeño pues la información contable y financiera allí regis-
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trada es de interés para accionistas o propietarios; administradores; 
acreedores; proveedores; empleados; clientes; competidores; entida-
des de supervisión, vigilancia y control y público en general. Como 
tal, deben ser confiables y comprensibles, más aún cuando muchos 
países, como Colombia, han adoptado las Normas Internacionales de 
Información Financiera -NIIF emitidas por el Consejo de Normas In-
ternacionales de Contabilidad o IASB (International Accounting Stan-
dard Board).
Dentro de los estados financieros se encuentran los siguientes cinco 
que son de uso frecuente:  a) estado de resultados; b) estado de si-
tuación financiera (conocido también como balance general); c) esta-
do de cambios en el patrimonio; d) estado de cambios en la situación 
financiera (conocido también como estado de fuentes y aplicación de 
fondos -EFAF, estado de movimientos de fondos, estado de origen y 
uso de recursos o estado de uso y aplicación de fondos) y e) estado 
de flujos de efectivo.
No obstante, como ilustración, a continuación solamente se hace una 
referencia general a los estados financieros básicos que son el estado 
de resultados y el estado de situación financiera.
Estado de resultados
Estado financiero que resume las operaciones de una empresa u 
organización en un periodo de tiempo determinado. Registra los 
ingresos, los egresos (costos y gastos) y el resultado (utilidad o pér-
dida). Para su presentación utiliza variadas formas. 
Así que, al continuar con el ejemplo de la empresa la empresa agrope-
cuaria que formuló un objetivo estratégico que pretende “construir 
y poner en operación una planta para la producción y la comer-
cialización de huevos de codorniz, carne de codorniz y codornaza 
(estiércol de codornaza como abono orgánico) en el primer año del 
plan estratégico,” en la tabla 29 se prepara el estado de resultados 
proyectado para el primer año de operaciones.
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Tabla 29. Estado de resultados proyectado
Planta de productora y comercializadora de huevos de codorniz, 
carne de codorniz y codornaza 
Estado de resultados proyectado
Del 01 de enero al 31 de diciembre (primer año de operaciones)
Ventas 404.840.000
Costo de producción 102.031.238
Materiales directos 25.230.000  
Mano de obra directa 31.501.638  
Utilidad bruta 302.808.762
Gastos generales de producción
Materiales indirectos 35.305.600
Servicios 6.888.000
Gastos de depreciación (activos de 
producción) 3.106.000
Gastos de administración 111.318.944
Personal administrativo 101.041.384
Gastos de depreciación (activos de 
administración) 10.277.560
Gastos de ventas 4.770.000
Utilidad operacional 186.719.818
Gastos financieros 0
Utilidad antes de impuestos 186.719.818
Provisión para impuestos (33%) 61.617.540
Utilidad neta 125.102.278
Fuente: elaboración propia
Como se puede observar, en el primer año de operación de la planta 
del ejemplo se obtiene una utilidad favorable. Sin embargo, ese no es 
el análisis importante. Lo que debe resaltarse es que en la ejecución 
del plan estratégico es fundamental la proyección de los ingresos, los 
egresos y los resultados a obtener con el logro de los objetivos, la 
ejecución de las estrategias y operacionalización de los planes tácticos.
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Estado de situación financiera
Conocido también como estado de reservas y obligaciones, estado 
de activos, pasivos y capital y, popularmente como balance general, 
el estado de situación financiera refleja la situación financiera de una 
empresa u organización en un momento determinado. Se elabora 
con base en la ecuación contable que establece que las cuentas del 
activo deben ser iguales a la suma de los pasivos y el patrimonio o 
capital. Es decir, activos es igual a pasivos más patrimonio (activos = 
pasivos + patrimonio), o lo que es lo mismo, activos – pasivos igual a 
patrimonio (activos – pasivos = patrimonio).
En el estado de situación financiera se registra información acerca de 
la inversión y la financiación de la empresa. De esta manera los activos 
representan la inversión y los pasivos y el patrimonio la financiación 
por medio de la cual se realiza la inversión en activos. Los pasivos 
provienen de terceros y el patrimonio (capital) son las inversiones o 
aportes que hacen los accionistas o propietarios en la empresa.
Entonces, a partir de los presupuestos elaborados y el estado de 
resultados proyectado se elabora el estado de situación financiera 
proyectado para el primer año de operaciones de la planta que se ha 
propuesto como objetivo estratégico en una empresa agropecuaria y 
que es la base para explicar los apartados del presente capítulo.
Tabla 30. Estado de situación financiera de planta productora
Planta productora y comercializadora de huevos de codorniz, carne 
de codorniz y codornaza 
Estado de situación financiera
Del 01 de enero al 31 de diciembre (primer año de operaciones)
Activo corriente
Disponible 2.000.000,00
Caja 1.000.000
Bancos 1.000.000
Inventarios 35.305.600
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Total activo corriente 37.305.600
Activos fijos
Terreno 50.000.000
Muebles y enseres 7.309.800
Vehículos 45.000.000
Maquinaria y equipo 30.480.000
Obras físicas 24.035.550
Total activos fijos 156.825.350
Activos diferidos
Gastos preoperativos 31.900.000
Total activos diferidos 31.900.000
Total activos 226.030.950
Pasivo
Pasivo corriente
Préstamos por pagar 0
Total pasivo corriente 0
Pasivo a largo plazo
Crédito 0 0
Total pasivo a largo plazo 0
Patrimonio
Capital 226.030.950,00
Total patrimonio 226.030.950
Total pasivo más patrimonio 226.030.950
Fuente: elaboración propia
Como se comentó, el estado de resultados muestra el desempeño 
de la empresa u organización en un periodo de tiempo determinado. 
Por su parte, el estado de situación financiera refleja la situación 
financiera de la organización o empresa a través de pasivos a corto 
plazo (corrientes), deuda a corto y largo plazo y capital para invertir 
en activos y soportar las operaciones.
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Sin embargo, la información de los estados financieros referidos no es 
suficiente para evaluar el desempeño de una empresa u organización. 
Por ello esos estados financieros se deben analizar y a partir de ellos 
se deben calcular los indicadores, ratios o razones financieras. De esta 
manera podrán evaluarse los impactos de las estrategias formuladas 
para el logro de los objetivos propuestos, los resultados financieros y 
la generación de valor en la empresa u organización.
Para evaluar la situación financiera de la empresa u organización du-
rante y después de la ejecución del plan estratégico se puede acudir 
a los análisis vertical y horizontal de esos estados financieros. El análi-
sis vertical consiste en comparar todas las cuentas de dichos estados 
con una cuenta del mismo estado para establecer el porcentaje que 
dicha cuenta representa de ella.
Por ejemplo, para efectuar el análisis vertical del estado de resultados 
se comparan todas las cuentas de dicho estado con la cuenta de ventas 
de forma tal que se establezca el porcentaje que representa cada 
cuenta en las ventas. Para el caso del estado de situación financiera 
se establece el porcentaje que cada cuenta de los activos representa 
sobre el total de activos, el porcentaje que representa cada cuenta de 
los pasivos en el total de pasivos y cada cuenta del patrimonio sobre 
el total del patrimonio. Así se define la participación de las cuentas 
y la composición de cada uno de esos estados financieros y si la 
participación y composición son favorables o no para la generación 
de valor.
Aún con los análisis vertical y horizontal no es suficiente evaluar en 
forma profunda la ejecución del plan estratégico y el desempeño de 
la empresa u organización. Es necesario acudir a la evaluación a través 
de indicadores, ratios o razones financieras, indicadores de gestión y 
otras metodologías. No obstante, en atención al alcance del presente 
texto, a continuación solamente se hace referencia a los indicadores, 
ratios o razones financieras.
5.3 Indicadores, ratios o razones f inancieras
Los indicadores, razones o ratios financieros son medidas del avance 
o resultado financiero de una empresa u organización en un mo-
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mento determinado, que se obtienen “realizando cocientes entre ele-
mentos de los estados financieros que guarden entre sí una relación 
económico-financiera de interés.” A pesar de que existen múltiples 
indicadores financieros y que se pueden calcular de acuerdo con la 
necesidad de cada usuario, algunos grupos de indicadores de uso 
común y frecuente son los de liquidez, endeudamiento, actividad, 
rentabilidad o rendimiento y de mercado. En tal virtud, como ilustra-
ción y como fuente para el análisis de los resultados de la ejecución 
del plan estratégico, a continuación se describen cada uno de los 
indicadores de los grupos enunciados.
Indicadores de liquidez
En la tabla 31 se describen la expresión matemática para el cálculo y 
la interpretación o el significado de los indicadores de liquidez.
Tabla 31. Indicadores de liquidez
Indicador Expresión Mate-
mática (fórmula) Interpretación o significado
Razón 
corriente
Activo corriente ÷ 
pasivo corriente
Cantidad de unidades monetarias que 
tiene la empresa u organización en su 
activo corriente para pagar sus pasivos 
corrientes
Prueba 
ácida
(Activo corriente 
– inventarios) ÷ 
pasivo corriente
Cantidad de unidades monetarias que 
tiene la empresa u organización en su 
activo corriente para pagar sus pasivos 
corrientes sin tener en cuenta los 
inventarios
Capital 
de 
trabajo
(Activo corriente – 
pasivo corriente
Unidades monetarias con que cuenta 
la empresa u organización para 
operar después de pagar sus pasivos 
corrientes (efectivo, cartera, inventarios 
e inversiones a corto plazo)
Nivel de 
depen-
dencia 
del in-
ventario
{Pasivo corriente - 
(bancos + cartera + 
valores realizables)} 
÷ inventarios
Porcentaje mínimo de los inventarios 
que deberá venderse después de 
utilizar el efectivo, bancos, las cuentas 
por cobrar y las inversiones a corto 
plazo para pagar los pasivos corrientes
Fuente: compilación propia a partir de múltiples autores
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Indicadores de endeudamiento
En la tabla 32 se describen la expresión matemática para el cálculo y la 
interpretación o el significado de los indicadores de endeudamiento.
Tabla 32. Indicadores de endeudamiento
Indicador Expresión matemá-tica (fórmula) Interpretación o significado
Nivel de 
endeudamiento
Pasivo total con ter-
ceros ÷ total activo
Porcentaje del activo total 
que corresponde a terceros
Endeudamiento 
financiero
Obligaciones finan-
cieras ÷ ventas netas
Porcentaje de las ventas ne-
tas que corresponde a deu-
das financieras tanto a corto 
como largo plazo
Impacto de la 
carga financiera
Gastos financieros ÷ 
ventas netas
Porcentaje de las ventas al 
que equivalen los gastos 
financieros
Cobertura de 
intereses
Utilidad operacional 
÷ gastos financieros
Porcentaje de la utilidad ope-
racional que se destina a los 
gastos financieros
Concentración 
del endeuda-
miento en el 
corto plazo
Pasivo corriente ÷ 
pasivo total con ter-
ceros
Porcentaje o proporción del 
pasivo total que corresponde 
al pasivo corriente  
Concentración 
del endeuda-
miento en el 
largo plazo
Pasivo no corriente 
÷ pasivo total con 
terceros
Porcentaje o proporción del 
pasivo total que corresponde 
al pasivo no corriente  
Leverage total Pasivo total con ter-ceros ÷ patrimonio
Porcentaje del patrimonio 
que representa los pasivos 
totales
Leverage a 
corto plazo
Pasivo corriente ÷ 
patrimonio
Porcentaje del patrimonio 
que está comprometido 
como pasivo corriente
Leverage 
financiero total
Pasivo total con en-
tidades financieras ÷ 
patrimonio
Porcentaje del patrimonio 
que se debe a entidades fi-
nancieras
Fuente: compilación propia a partir de múltiples autores
Indicadores de actividad para empresas comerciales
En la tabla 33 se describen la expresión matemática para el cálculo y 
la interpretación o el significado de los indicadores de actividad para 
empresas comerciales.
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Tabla 33. Indicadores de actividad (empresas comerciales)
Indicador Expresión matemática (fórmula) Interpretación o significado
Rotación 
de cartera 
(veces)
Ventas a crédito en el 
periodo ÷ cuentas por 
cobrar promedio
Cantidad de veces que se co-
bra la cartera en un periodo
Periodo 
promedio 
de cobro 
(días)
(Cuentas por cobrar pro-
medio * 365) ÷ ventas a 
crédito o 365 ÷ rotación 
de cartera (veces)
Tiempo en días que se requie-
ren para hacer efectivas las 
ventas a crédito
Rotación 
de inven-
tarios de 
mercancías 
(veces) 
Costo de las mercancías 
vendidas en el periodo ÷ 
inventario promedio de 
mercancías
Cantidad de veces al año que 
se venden los inventarios
Días de 
inventario 
a mano
(Inventario promedio * 
365) ÷ costo de la mer-
cancía vendida o 365 ÷ 
rotación de inventario de 
mercancías (veces)
Cantidad de días que se re-
quieren para vender los in-
ventarios
Ciclo de 
efectivo 
o ciclo de 
conversión 
de efectivo
Rotación de cartera (días) 
+ rotación de inventario 
(días) – rotación de pro-
veedores (días)
Cantidad de días que trans-
curren entre el momento en 
que se pagan las materias 
primas y el momento en que 
las ventas a crédito se hacen 
efectivas
Rotación 
de activos 
fijos (veces)
Ventas ÷ activo fijo bruto
Cantidad de veces que se 
emplean los activos fijos para 
generar las ventas
Rotación 
de activos 
operacio-
nales 
(veces)
Ventas ÷ activos opera-
cionales brutos
Cantidad de veces que se 
emplean los activos opera-
cionales brutos para generar 
las ventas. Los activos brutos 
incluyen cuentas por cobrar 
sin descontar las provisiones, 
inventarios y los activos fijos 
sin descontar la depreciación
Rotación 
de activos 
totales 
(veces)
Ventas ÷ activos totales 
brutos
Cantidad de veces que se 
emplean los activos totales 
brutos para generar las ven-
tas. Los activos totales brutos 
incluyen cuentas por cobrar 
sin descontar las provisiones, 
inventarios y los activos fijos 
sin descontar la depreciación
Fuente: compilación propia a partir de múltiples autores
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Indicadores de actividad para empresas industriales
En la tabla 34 se describen la expresión matemática para el cálculo y 
la interpretación o el significado de los indicadores de actividad para 
empresas industriales (productoras).
Tabla 34. Indicadores de actividad (empresas industriales)
Indicador Expresión matemática (fórmula)
Interpretación o 
significado
Rotación de 
cartera (veces)
Ventas a crédito en el 
periodo ÷ cuentas por 
cobrar promedio
Número de veces que se 
cobra la cartera en un año
Periodo 
promedio de 
cobro (días)
(Cuentas por cobrar 
promedio * 365) ÷ ventas 
a crédito o 365 ÷ rotación 
de cartera (veces)
Cantidad de días que en 
promedio se tarda la em-
presa u organización para 
cobrar la cartera
Rotación de 
inventarios de 
materias pri-
mas (veces) 
Costo de la materia 
prima utilizada ÷ 
inventario promedio de 
materias primas
Cantidad de veces que la 
empresa u organización 
vende sus inventarios en 
un año
Días de 
inventario 
de materias 
primas a mano
(Inventario promedio 
* 365) ÷ costo de las 
materias primas utilizadas 
o 365 ÷ rotación de 
materias primas
Cantidad de días que 
en promedio se tarda la 
empresa u organización 
para vender un inventario
Rotación de 
productos en 
proceso (veces) 
Costo de producción ÷ 
inventario promedio de 
productos en proceso
Cantidad de veces que la 
empresa u organización 
agota los inventarios de 
productos en proceso
Días de 
inventario de 
productos en 
proceso
(Inventario promedio * 
365) ÷ costo de las mate-
rias primas utilizadas
o 365 ÷ rotación de pro-
ductos en proceso
Cantidad de días que en 
promedio se tarda la em-
presa u organización para 
consumir los inventarios de 
productos en proceso
Rotación de 
productos 
terminados 
(veces)
Costo de ventas ÷ inven-
tario promedio de pro-
ductos terminados
Cantidad de veces que la 
empresa u organización 
vende los inventarios de 
productos terminados
Días de in-
ventario de 
productos 
terminados
(Inventario promedio * 
365) ÷ costo de ventas o 
365 ÷ rotación de pro-
ductos terminados
Cantidad de días que en 
promedio se tarda la em-
presa u organización para 
vender un inventario de 
productos terminados
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Ciclo de efec-
tivo o ciclo de 
conversión de 
efectivo
Rotación de cartera (días) 
+ rotación de inventario 
(días) – rotación de pro-
veedores (días)
Cantidad de días que 
transcurren entre el mo-
mento en que se pagan las 
materias primas y el mo-
mento en que las ventas a 
crédito se hacen efectivas
Rotación de 
activos fijos 
(veces)
Ventas ÷ activo fijo bruto
Cantidad de veces que se 
emplean los activos fijos 
para generar las ventas
Rotación de 
activos ope-
racionales 
(veces)
Ventas ÷ activos opera-
cionales brutos
Cantidad de veces que se 
emplean los activos opera-
cionales brutos para gene-
rar las ventas. Los activos 
brutos incluyen cuentas 
por cobrar sin descontar 
las provisiones, inventarios 
y los activos fijos sin des-
contar la depreciación.
Rotación de 
activos totales 
(veces)
Ventas ÷ activos totales 
brutos
Cantidad de veces que se 
emplean los activos totales 
brutos para generar las 
ventas. Los activos totales 
brutos incluyen cuentas 
por cobrar sin descontar 
las provisiones, inventarios 
y los activos fijos sin des-
contar la depreciación.
Punto de 
equilibrio (en 
unidades)
Costos fijos ÷ (precio de 
venta por unidad – costo 
variable unitario)
Cantidad de unidades que 
se requiere vender para 
que la empresa u organi-
zación no gane pero tam-
poco pierda.
Punto de 
equilibrio (en 
pesos)
{Costos fijos + (costo va-
riable unitario * número 
de unidades vendidas)} ÷ 
número de unidades
Valor de las ventas que se 
requiere para que la em-
presa u organización no 
gane pero tampoco pierda.
Fuente: compilación propia a partir de múltiples autores
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Indicadores de rendimiento o rentabilidad
En la tabla 35 se describen la expresión matemática para el cálculo y 
la interpretación o el significado de los indicadores de rendimiento 
o rentabilidad.
Tabla 35. Indicadores de rendimiento o rentabilidad
Indicador Expresión matemá-tica (fórmula) Interpretación o significado
Margen 
bruto de 
utilidad
(Utilidad bruta ÷ 
ventas netas) * 100
Porcentaje que queda como 
utilidad de las ventas para cubrir 
costos y gastos operacionales y 
no operacionales al descontar el 
costo de venta
Margen 
operacional 
de utilidad
(Utilidad operacional 
÷ ventas netas) * 100
Porcentaje que queda como 
utilidad después de descontar 
de las ventas los costos y gastos 
operacionales
Margen neto 
de utilidad o
rentabilidad 
sobre las 
ventas (ROS)
(Utilidad neta ÷ 
ventas netas) * 100
Porcentaje que queda como 
utilidad después de descontar 
de las ventas los costos y 
gastos operacionales y no 
operacionales y los impuestos
Rendimiento 
del 
patrimonio o 
capital (ROE)
(Utilidad neta ÷ 
patrimonio) *100
Porcentaje que obtienen los 
accionistas como rentabilidad 
por su inversión
Rendimiento 
del activo 
total (ROA, 
RSA, ROI)
(Utilidad neta ÷ 
activo total bruto) 
*100
Porcentaje de rendimiento 
o rentabilidad de los activos 
totales
Valor 
económico 
agregado 
(EVA)
UODI – costo por el 
uso de los activos
o UODI – activos * Ke
UODI: utilidad 
operacional después 
de impuestos
Ke: costo del 
patrimonio o capital
Valor adicional que se obtiene 
después de cubrir los costos y 
gastos y la rentabilidad mínima 
aceptable por parte de los 
inversionistas
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RONA
UODI ÷ AON
UODI: utilidad 
operacional después 
de impuestos
AON: activos 
operacionales netos 
(efectivo + capital 
de trabajo + activos 
fijos)
Porcentaje de rentabilidad 
que generan los activos 
operacionales netos
FCB
Utilidad operacional 
antes de intereses 
e impuestos + 
depreciaciones + 
amortizaciones
Cantidad de dinero que queda 
disponible para pagar impuestos 
y remunerar a los accionistas 
después de cubrir los costos y 
los gastos
FCL
Utilidad operacional 
antes de intereses 
e impuestos + 
depreciaciones + 
amortizaciones 
– impuestos – 
incremento del 
capital de trabajo 
– incremento de los 
activos fijos
Cantidad de dinero que queda 
disponible para cubrir deudas 
y remunerar a los inversionistas 
(dividendos) después de pagar 
impuestos, costos, gastos y 
descontar las inversiones en 
capital de trabajo y activos fijos
FCP
Utilidad operacional 
antes de intereses 
e impuestos + 
depreciaciones + 
amortizaciones 
– impuestos – 
incremento del 
capital de trabajo 
– incremento de los 
activos fijos – servicio 
de la deuda
Cantidad de dinero que queda 
disponible para remunerar 
a los inversionistas (pago de 
dividendos)
Grado de 
apalanca-
miento ope-
rativo (GAO)
Margen de 
contribución ÷ 
utilidad antes de 
intereses e impuestos
Impacto de los costos fijos en la 
estructura de los costos totales 
para disminuir el costo unitario
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Grado de 
apalan-
camiento 
financiero 
(GAF)
Utilidad antes de 
intereses e impuestos 
÷ utilidad antes de 
impuestos
Nivel en que la utilización de 
deudas permite magnificar la 
inversión de una empresa u 
organización
Grado de 
apalanca-
miento total
GAO * GAF
GAO: grado de 
apalancamiento 
operativo
GAF: grado de 
apalancamiento 
financiero
Uso de costos fijos y financieros 
para acrecentar los efectos de 
los cambios en las ventas sobre 
las ganancias por acción de la 
empresa u organización
EBIDTA (Ear-
nings Before 
Interest, 
Taxes, De-
preciation 
and amorti-
zation)
Ingresos – costo 
de los bienes 
vendidos – costo de 
administración
Utilidad antes de intereses, 
impuestos, depreciaciones y 
amortizaciones
Costo de 
capital 
promedio 
ponderado 
(CCPP)
o
Weighted 
Average 
costo f 
capital 
(WACC)
(E ÷ V) * Ke + (E ÷ V) 
* Rd * (1 Tc)
E ÷ V: porcentaje del 
patrimonio
Ke: costo del 
patrimonio o capital
Rd: costo de la deuda 
(tasa de interés)
Tc: tasa impositiva
V: (E + D): valor 
de mercado total 
(capital y deuda
D ÷ V: porcentaje de 
financiamiento que 
es deuda
E: valor de mercado 
del patrimonio 
(capital contable)
D: valor de mercado 
de la deuda de la 
empresa
Costo de la financiación de la 
empresa según el porcentaje de 
participación de todas y cada 
una de las diferentes fuentes con 
las que se financia la empresa u 
organización
Fuente: compilación propia a partir de múltiples autores
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Indicadores de mercado
En la tabla 36 se describen la expresión matemática para el cálculo y 
la interpretación o el significado de los indicadores de mercado.
Tabla 36. Indicadores de mercado
Indicador Expresión matemá-tica (fórmula) Interpretación o significado
Utilidad 
(ganancias) por 
acción (UPA)
Utilidad neta ÷ 
cantidad de acciones 
en circulación 
Rentabilidad que obtiene 
cada acción en un periodo 
determinado
Relación precio 
ganancia
Precio de mercado 
por acción común ÷ 
ganancia por acción 
común
Precio que está dispuesto a 
pagar un inversionista por 
cada unidad monetaria de 
ganancia que obtiene una 
empresa u organización
Valor en libros 
por acción 
común u 
ordinaria
Capital en acciones 
comunes u ordinarias 
÷ cantidad de 
acciones en 
circulación
Valor de una acción que está 
registrado en los libros de la 
empresa u organización
DUPONT
(Utilidad neta ÷ 
ventas) * (ventas ÷ 
activo total)
o Margen de utilidad 
* ROA o Utilidad neta 
÷ activo total
Establece el nivel de 
eficiencia de una empresa u 
organización para usar sus 
activos, su capital de trabajo y 
el apalancamiento financiero
Fuente: compilación propia a partir de múltiples autores
5.4 Plan de mejoramiento
En consecuencia, con base en los aspectos financieros explicados 
en el presente capítulo es necesario mencionar que el estado de 
resultados y el estado de situación financiera deben evaluarse y 
compararse con las proyecciones y los presupuestos elaborados. Es 
decir que se debe confrontar lo presupuestado con lo ejecutado. Para 
esto se debe acudir a mecanismos, metodologías y herramientas o 
instrumentos que permitan confrontar lo que se presupuestó con lo 
que se logró, como los indicadores, ratios o razones financieras y los 
análisis vertical y horizontal ilustrados en este capítulo.
De ello se deben generar documentos como un informe de diagnós-
tico financiero, en el que se identifiquen fortalezas y debilidades y 
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resultados negativos frente a lo presupuestado o esperado. La idea 
es que el informe sirva para tomar acciones correctivas. Para ello se 
puede formular un plan de mejoramiento como el que se ilustra en la 
matriz que se encuentra a continuación.
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Instrucciones
Para la formulación del plan de mejoramiento se debe proceder así:
• En cada casilla Debilidad o resultado susceptible de mejorar 
se debe describir en forma puntual una debilidad o un 
resultado susceptible de ser mejorado obtenido por la empresa 
u organización. Tales debilidades o resultados deben extraerse 
de los indicadores financieros del año o del periodo que se 
haya evaluado, pues son tales resultados los que se deben 
mejorar con las acciones que se formulen.
• En la casilla Indicador que evidencia la debilidad o el resultado 
susceptible de mejorar se debe registrar un indicador o, de 
ser necesario, varios indicadores que tengan relación directa 
con la debilidad o resultado susceptible de mejoramiento. No 
obstante, se recomienda que sea un solo indicador.
• En la casilla Objetivo estratégico se debe proponer un logro 
a alcanzar para combatir la debilidad o mejorar el resultado 
susceptible de mejorar. Estos objetivos deben tener las 
características que se describieron para la evaluación de los 
objetivos estratégicos existentes en la plataforma estratégica 
de la empresa u organización que son: específicos, realistas y 
alcanzables (realizables), retadores (desafiantes), compatibles, 
flexibles, medibles, cuantificables, consistentes, comprensibles, 
congruentes y señalar la ejecución de una acción (su redacción 
debe iniciar con un verbo en infinitivo).
• En la casilla Acciones para lograr el objetivo estratégico y 
generar valor se deben registrar las gestiones, operaciones, 
labores, acciones, procesos y actividades requeridas para 
combatir la debilidad o mejorar el resultado susceptible de 
mejorar y lograr el objetivo estratégico propuesto. Por tanto, 
deben proponerse varias acciones claras y concretas, que 
contribuyan al logro del objetivo estratégico y que tengan 
relación directa con el indicador que evidencia la debilidad o el 
resultado susceptible de mejorar.
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• En la casilla Indicadores para medir el logro de las acciones 
se deben proponer los indicadores con el que se medirán todas 
y cada una de las acciones para lograr el objetivo estratégico y 
generar valor. 
• En la casilla Meta se debe registrar únicamente el porcentaje 
o la cifra (cantidad) que se espera obtener de los indicadores 
para medir el logro de las acciones según corresponda.
• En la casilla Descripción de las acciones para lograr el objetivo 
estratégico y generar valor se debe hacer un relato breve, 
claro y preciso que evidencie la pertinencia de cada acción para 
lograr la meta correspondiente, contribuir al logro del objetivo 
estratégico propuesto y aportar a la creación de valor en la 
empresa u organización. En dicha descripción no se deben 
plasmar recomendaciones, definiciones de los indicadores ni 
aspectos teóricos.
• Inserte o elimine las filas que requiera según la cantidad de 
debilidades o resultados susceptible de mejoramiento.
El plan de mejoramiento se debe formular durante y después de 
la ejecución de los planes tácticos y las estrategias. Para ello son 
insumos muy importantes los estados financieros y los indicadores, 
ratios o razones financieras.
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